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Polska Gospodarka i Rynki Finansowe

Codziennik

Fitch potwierdza rating Polski

Dzisiaj Biuletyn Statystyczny, w Niemczech Ifo

Spowolnienie podazy pienigdza M3, krajowe wskazniki koniunktury w dot
Spadek wskaznikow PMI w Europie

Kolejny dzien silnych spadkéw krajowych rentownosci

Dzisiaj w kraju Biuletyn Statystyczny z zestawem uzupetniajgcych statystyk gospodarczych,
za granica niemiecki wskaznik Ifo.

Wskazniki PMI dla strefy euro i Niemiec obnizyty sie w lipcu pod wptywem stabego naptywu
nowych zamoéwien oraz nizszego zatrudnienia. Negatywnie na nastroje oddziatywato tez
widmo probleméw z dostepnoscia energii. Wskazniki PMI zapowiadaja wyrazny spadek
aktywnosci gospodarczej w strefie euro w Ill kw. 2022 r.

Podaz pienigdza M3 spowolnita w czerwcu do 6,5% r/r z 7,6% r/r w maju. Mocny spadek
wynikat ze zmniejszenia dynamiki gotowki (10,7% r/r wobec 12,8% r/r w maju) oraz
depozytéw (5,5% r/r z 6,3% r/r w maju). Caty czas poprawiata sie dynamika depozytow
terminowych (49,1% r/r wobec 35,2% r/r w maju) przy spadku wartosci depozytoéw biezacych
(-3,1% r/r wobec 0,4% r/r w maju). Wzrost kredytéw zwolnit tylko nieznacznie, do 5,2% r/r z
5,3% r/r po uwzglednieniu réznic kursowych, w tym kredyty dla oséb prywatnych zwolnity do
1,3% r/rz 2,5% r/r, a dla firm przy$pieszyty do 13,2% r/r z 11,7% r/r. Naszym zdaniem spadek
wartosci depozytdéw przy dos¢ stabilnej tendencji wzrostowej kredytow ogotem moze byc
pochodng wysokiej sprzedazy skarbowych obligacji detalicznych. Oczekujemy dalszego
spadku dynamiki kredytéw w najblizszych miesigcach, przy czym kredyty dla firm beda nieco
bardziej odporne.

Lipcowe wskazniki koniunktury gospodarczej GUS pogorszyty sie dla przetworstwa,
budownictwa, handlu i transportu, a nieco poprawity sie w zakwaterowaniu i gastronomii,
finansach i ubezpieczeniach oraz w informacji i komunikacji. Niemniej, wszystkie byty
wyraznie ponizej dtugookresowej $redniej, a wskaznik dla przetworstwa byt nizej po tapnieciu
w marcu tego roku po wybuchu wojny w Ukrainie. Zachowanie wskaznikow jest spojne z
naszymi oczekiwaniami wyraznego spowolnienia gospodarczego w kraju.

Przemystaw Litwiniuk z RPP powiedziat, ze jego zdaniem podwyzka stop o 100 punktéw
bazowych w kwietniu byta ,histeryczna”, nie stuzyta wiarygodnosci Rady i byta
ukierunkowana na umocnienie ztotego.

Miedzynarodowa Rada Zbéz (International Grains Council) obnizyta prognoze globalnych
zbioréw zb6z w sezonie 2022/23 do 2252 mln ton wobec 2292 mln ton w sezonie 2021/22.
Agencja ratingowa Fitch potwierdzita rating Polski na poziomie ,A-" z perspektywa stabilna.
Agencja zaznaczyta jednak, ze w Polsce rosnie ryzyko zwiagzane z przejrzystoscig fiskalna, przy
coraz wiekszych wydatkach plasowanych poza budzetem centralnym, co obniza nadzér nad
polityka fiskalng i zwieksza zobowigzania warunkowe, ktére w maju wynosity 15% PKB
wobec 4,9% na koniec 2019 roku.

EURUSD fluktuowat wokét poziomu 1,02. Kurs probowat schodzi¢ w kierunku 1,01 po
stabszych od oczekiwan czerwcowych danych PMI z Niemiec i strefy euro, ale pod koniec dnia
powrocit ponownie w okolice pozioméw otwarcia po danych stabych danych PMI sektora
ustugowego z USA. Czynnikiem niesprzyjajacym euro jest kryzys polityczny we Wtoszech oraz
zblizajace sie posiedzenie Fed-u, na ktédrym rynek spodziewa sie podwyzki o 75 pb.

EURPLN z okolic 4,76 zszedt w okolice 4,74. Ztotemu pomogto utrzymanie ratingu
kredytowego Polski na poziomie ,A-" przez agencje Fitch.

Inne waluty CEE: EURCZK pozostawat w okolicach 24,53. EURHUF zakonczyt dzien w
okolicach pozioméw otwarcia tj. blisko 496.

Rynek dtugu: Pigtek byt kolejnym dniem silnych spadkéw krajowej krzywej. Najwieksze
spadki powyzej 20 pb dotyczyty dtuzszego konca krzywej i byty zwigzane z rosnacymi
obawami recesyjnymi w kraju i na $wiecie. Pigtkowe dane PMI z Niemiec, strefy euro i USA za
czerwiec jedynie je zwielokrotnity. Na rynkach bazowych réwniez nastagpity silne spadki.
Niemieckie i amerykanskie 10-letnie rentownosci spadty po okoto 15 pb.
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Rynek walutowy

Dzisiejsze otwarcie

EURPLN 4,7391 CZKPLN 0,1924
USDPLN 4,6504 HUFPLN* 1,1834
EURUSD 1,0192 RUBPLN 0,0810
CHFPLN 4,8221 NOKPLN 0,4668
GBPPLN 55586 DKKPLN 0,6359
USDCNY 6,7530 SEKPLN 0,4530
*za 100HUF
Poprzednia sesja na rynku FX 22.07.2022
min max  otwarcie zamkn. fixing
EURPLN 4,7344 4,7760 4,7612 4,7410 4,7643
USDPLN 46215 47072 46762 46362 4,692
EURUSD 10128  1,0255  1,0179 1,0225 -
Rynek stopy procentowe;j 22.07.2022
Obligacje na rynku miedzybankowym
Benchmark % Zmiana
(termin) ’ (pb)
DS1023 (2L) 7,03 -7
DS0726 (5L) 6,21 32
DS0432 (10L) 591 -28
Stawki IRS na rynku miedzybankowym**
Termin PL us EZ
% Zmiana % Zmiana % Zmiana
(pb) (pb) (pb)
1L 7,48 -1 3,36 -10 1,01 -12
2L 7,06 -9 3,18 -13 1,28 -19
3L 6,57 -11 2,96 -16 1,36 -19
4L 6,21 -12 2,86 -15 1,45 -19
5L 598 -16 2,82 -14 1,54 -21
8L 573 -16 2,78 -13 1,74 -18
1oL 571 -19 2,81 -13 1,86 -16
Stawki WIBOR
Termin % Zmiana
(pb)
O/N 6,45 12
T/N 6,51 2
SW 6,64 -1
2W 6,65 0
™ 6,70 0
3M 7,00 0
6M 7,29 0
iN 7,44 B
Stawki FRA (na rynku miedzybankowym)**
Termin % Zmiana
(pb)
x4 7,08 0
3x6 737 -1
6x9 7,46 -2
912 7,27 -8
3x9 7,56 -7
6x12 7,61 -3

Miary ryzyka fiskalnego

CDS 5Y USD Spread 10L*
Kraj Warto$¢ Zmiana Wartos¢ Zmiana
(pb) (pb)
Polska 132 2 489 -8
Francja 15 0 59 0
Wegry 206 -2 741 -13
Hiszpania 63 -4 123 -2
Wtochy 73 -2 240 6
Portugalia 45 -5 7 -1
Irlandia 15 0 63 2
Niemcy 14 0 - -

*spread 10-letnich obligacji skarbowych do 10-letnich Bundéw

**Informacje odnoszg sie do stawek kupna na rynku miedzybankowym na koniec dnia

Zrédto: Refinitiv, Datastream
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Kalendarz wydarzen i publikacji

CZAS . PROGNOZA REALIZACJA  OSTATNIA
KRAJ WSKAZNIK OKRES ..
W-WA RYNEK SANTANDER WARTOSC*
PIATEK (22 lipca)
09:30 DE PMI przemyst VI pkt 50.9 49.2 52.0
09:30 DE PMI ustugi VI pkt 51.4 49.2 52.4
10:00 EZ PMI przemyst VI pkt 51.0 49.6 52.1
10:00 EZ PMI ustugi VII pkt 52.0 50.6 53.0
14:00 PL Podaz pienigdza M3 Vi % r/r 7.7 7.6 6.5 7.6
PONIEDZIALEK (25 lipca)
10:00 DE Ifo Vi pkt 90.3 92.3
10:00 PL Stopa bezrobocia Vi % 4.9 4.9 5.1
WTOREK (26 lipca)
14:00 HU Decyzja banku centralnego % 10.75 9.8
16:00 us Sprzedaz nowych doméw VI % m/m -3.4 10.7
SRODA (27 lipca)
14:30 us Zamowienia dobr trwatych VI % m/m -0.5 0.8
16:00 us Niezakonczona sprzedaz domow VI % m/m 0.7
20:00 us Decyzja FOMC 2.50 1.8
CZWARTEK (28 lipca)
11:00 EZ ESI VI pkt 102.0 104.0
14:00 DE Inflacja HICP VI % rfr 8.1 8.2
14:30 us PKB I kw. % k/k 0.5 -1.6
14:30 us Liczba nowych bezrobotnych tys. 240.0 251.0
PIATEK (29 lipca)
09:00 Ccz PKB SA I kw. % rfr 3.4 4.9
10:00 PL Inflacja Vil % r/r 15.6 15.2 15.5
10:00 DE PKB WDA I kw. % rfr 1.7 3.8
11:00 EZ HICP wstepny szacunek Vil % r/r 8.7 8.6
11:00 EZ PKB SA Il kw. % r/r 3.4 5.4
14:30 us Wydatki osobiste Vi % m/m 0.8 0.2
14:30 us Dochody osobiste Vi % m/m 0.5 0.5
14:30 us Indeks cen PCE SA Vi % m/m 0.9 0.6
16:00 us Indeks Michigan VI pkt 51.1 51.1

Zrédto: Santander Bank Polska, Reuters, Parkiet, Bloomberg
*w przypadku rewizji dane uaktualnione

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytqcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek
instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majq charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informacji oraz straty, ktére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowiq gwarangji przysztych cen instrumentéw finansowych lub wynikow
finansowych, Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktorykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji, Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktérgkolwiek spotkg wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestoréw. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajéw, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzqdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl

& Santander Bank Polska S.A. .



